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Hlavné spravy

Ekonomika rastla v 1Q10 tempom 4,6% r/r

Inflacia v aprili zrychlila na arove 1 1,3% r/r

Deficit Statneho rozpo €tu sa v aprili rozSiril o pol
miliardy eur

Deficit verejnych financii za rok 2009 na uUrovni 6, 8%
z HDP

Finan €né trhy pod tlakom kvéli gréckej krize

ECB ponechala Urokové sadzby nezmenené aza ¢ala
skupova t’ Statne dlihopisy

KFPacéové o éakavané udalosti

12. juna sa na Slovensku uskuto ¢nia parlamentné vo [lby.
Zaregistrovanych je 18 politickych stran, znich 8 ma Sancu
prekonat 5% minimalnu droven na to, aby mali zastUpenie
v parlamente. Podla poslednych predvolebnych prieskumov sa
strana SMER teSi najvySSej podpore volicov a pravdepodobne
vyhra volby. Na to aby SMER vytvoril vladu vSak bude musiet
zrejme vytvorit koaliciu s jednym alebo dvoma partnermi. To méze
byt tazké vzhladom na nizku podporu voliCov u jeho terajSich
koali€nych partnerov na jednej strane a strane druhej vzhladom na
odmietavy postoj opoziénych stran ¢o sa tyka spoluprace so
SMER-om.

Trendy trhu

Zatvorenie Trend

Posledna 30.4.2010 31.3.2010 Minuly mesiac  Minuly tyZzde n OZR
EUR/USD 1.3294 1.3533 -1.77% v -3.11% v -13.91% v
GBP/USD 1.4425 1.5274 1.5191 0.55% A -1.81% v -10.66% v
EURIBOR 3M 0.69 0.66 0.63 0.03 A 0.00 A -0.01 v
EURIBOR 12M 1.25 1.24 1.21 0.02 A -0.01 v 0.00 v
SK SD 2R vynos 1.57 1.54 1.62 -0.02 v -0.10 v -0.68 v
SK 3D 5R vynos 2.62 2.66 2.73 -0.07 v -0.07 v -0.77 v
SK SD 10R Vynos 3.91 3.90 3.97 -0.07 v -0.01 v -0.39 v
Predikcie

Predikcie

Posledna 2Q10 3Q10 4Q10 1Q11
EUR/USD 1.234 1.280 1.350 1.380 1.410
GBP/USD 1.443 1.510 1.540 1.590 1.620
EURIBOR 3M 0.69 0.70 0.85 1.20 1.50
EURIBOR 12M 1.25 1.30 1.55 1.65 1.95
SK 3D 2R vynos 1.57 1.90 2.00 2.10 2.30
SK 3D 5R vynos 2.62 2.85 3.05 3.10 3.15
SK SD 10R vynos 3.91 3.90 4.10 4.10 4.10
ECB refinan. s. 1.00 1.00 1.00 1.00 1.25
FED funds s. 0.25 0.25 0.25 0.50 0.75
BOE prime s. 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

Zdroj: Intesa Sanpaolo, VUB banka research
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Mesiac s VUB bankou

Ekonomicky vyvoj v skratke

Priemyselna produkcia  (r/r %)

Reg. miera nezamestnanosti (%)

19.2% 20.7% 20.3%  -13.5% 12.0%

13.0%

n/a 12.9% 12.9% 12.7%

Priemyselna produkcia v marci mierne spomalila svoj medziro¢ny rast na
19,2% z februarovych 20,7%, prekonavajic tak odhad analytikov na
arovni 14,7%. Celkovo rastla produkcia v priemysle vo vSetkych jej troch
segmentoch, najvyraznejsSie v priemyselnej vyrobe o 20,9% r/r.

=== Priemyselna produkcia

=== 3.mesadny kizavy priemer
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Index ekonomického sentimentu

90.3 89.0 89.0 82.3 -

Registrovana miera nezamestnanosti klesla v marci medzimesacne o
jednu desatinu percentualneho bodu na Groven 12,9%. Trend v raste
miery nezamestnanosti sa tak 18 mesiacoch prerusil.
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Pské ceny (r/r %)

1.3% 0.8% 0.8% 0.5% 3.1%

Indikator ekonomického sentimentu (IES) sa v aprili zlepSil o 1,3% a
vzrastol na urover 90,3. V porovnani s aprilom 2009 bol index o 21,5
vyS8i a pokracoval v znizovani rozdielu voéi svojmu dlhodobému
historickému priemeru na Grovni 8,1 bodu.
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=== Index ekonomického sentimentu

=== Historicky priemer

Zahrani ény obchod (mil. EUR, kumul.)

Spotrebitelské ceny v aprili zrychlili svoj medziroény rast na Groveri 1,3%
z 0,8% v marci a priemernych 0,5% v 1Q10. Medzimesacne vzrastol
index CPI o 0,4% najméa kvoli rastu cien potravin a nealko napojov o
1,1% a cien v doprave o 0,9%.
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Urokové sadzby (Refin. sadzba ECB %)

301.6 169.0 301.6 1186.8 499.3

1.00% 1.00% 1.00% 1.00% 1.00%

Bilancia zahrani¢ného obchodu vykazala v marci prebytok vo vyske 176,3
mil. Eur. Kumulativne za prvy Stvrtrok tohto roka dosiahla bilancia
zahrani¢ného obchodu prebytok 301,6 mil. Eur.Vyvozy pokracovali dalej
v zrychlovani svojho medziroéného rastu na 19% r/r zo 17,1% vo
februéri. Dovozy vzrastli v marci o 14,5% vs. 16,1% vo februari.
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Zasadnutie ECB neprinieslo z pohladu nastavenia menovej politiky ni¢
nové, Urokové sadzby ostavaju na nezmenenej Urovni a ekonomicky
vyhlad ECB ostava pri postupnom oZzivovani ekonomiky a miernych
inflaénych tlakoch nemenny.
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Mesiac s VUB bankou

Parlamentné vo Fby 2010

12. juna sa
uskutocnia
parlamentné
volby

] VUB BANKA

12. juna sa na Slovensku uskuto€nia parlamentné volby. Zaregistrovanych je 18
politickych stran, z nich 8 ma Sancu prekonat 5%-n0 hranicu na zastUpenie v parlamente.
Podla ostatnych predvolebnych prieskumov (pozri tabulku), sa hlavna vladnuca strana
SMER teSi najvysSej podpore voli¢ov. Popularita jej dvoch koali€énych partnerov, SNS a L'S-
HZDS sa znizuje na Ukor SMER-u, a podla niektorych prieskumov nemusi byt dokonca
dostato¢na na to, aby sa dostali do parlamentu. Opozicia ostava nadalej rozdrobena
s hlasmi rozloZzenymi medzi piatimi relevantnymi stranami: SDKU-DS, KDH, SaS, SMK
a Most-Hid. Politicki pozorovatelia oc€akavaju, ze SMER vyhrd volby so znaénym
naskokom. Aby vSak po vyhre mohol zostavit vladu a ziskat v 150 ¢lennom parlamente
vacSinu bude zrejme opét musiet oslovit do koalicie jednu alebo dve menSie strany.
Alternativou k vladnutiu koalicie na ¢ele so SMER-om by mohla byt koalicia Styroch alebo
piatich opozi¢nych stran. Akékolvek bude zlozenie novej vlady, rozhodujiuca uloha, ktora
padne na jej plecia bude zvratenie negativneho trendu vo verejnych financiach, ktory nastal
v predchadzajdcich dvoch rokoch. Hoci napriek konsolidacnému asiliu pred rokom 2006 ma
teda schodok, ktory nezahffia splatky Grokov zdlhu - je naopak piatym najvySSim
a v rebriéku sme hned za problémovymi krajinami ako Grécko, Portugalsko, Spanielsko a
irsko (pozri stranu 11 pre detaily).

Tabulka: Vyvoj politickych preferencii v %
politicka volby jun
strana 2006

januar 2010 april 2010

SMER 29.1 40.7 36.0
Vladna koalicia SNS 11.7 6.3 6.7
LS-HZDS 8.8 5.4 4.9
SDKU-DS 18.6 13.2 13.0
KDH 8.3 9.8 11.1
Opozicia SMK 11.7 5.7 5.7
SaS n/a 6.6 10.8
Most-Hid n/a 5.6 5.5

Zdroj: Polis, MVK, Focus



Mesiac s VUB bankou

Ekonomicka aktivita

HDP pokracuje
v raste

Ekonomicka
aktivita v marci
zmieSana

Rychly odhad HDP ukéazal, Ze HDP v 1Q10 vzrastol oproti rovnakému obdobiu
minulého roka v stalych cenach o 4,6%, ¢o bol prvy pozitivny medziro¢ny rast od 4Q 2008
a najvyssi v 1Q 2010 medzi krajinami EU. Medziroény rast ekonomiky bol ogakavany (nas
odhad bol 4,5%) vzhladom na nizku porovnavaciu bazu na zaciatku minulého roka, ktora
bola ovplyvnena prerusenymi dodavkami plynu z Ruska ako aj samotnou kontrakciou
vyroby v priemysle a exportoch. Po sezbnnom ocisteni vzrastla naSa ekonomika v prvom
Stvrtroku 2010 0 0,8%, 6o bol treti najrychlejsi rast v EU, no pomalsi neZ 1,5%-ny
priemerny medzi kvartalny rast v predchadzajucich dvoch Stvrtrokoch.

Podrobna Struktdra rastu HDP zatial nie je znama (zverejni sa 4. juna).
Predpokladame vSak, ze k rastu HDP prispel zahraniény dopyt a tvorba zasob. Spotreba
domaécnosti ostala ale zrejme nadalej slabou, kvdli stale klesajucej zamestnanosti (-3% r/r).
Ocakavame, Ze slovenska ekonomika bude pokracovat vrastoch aj v nasledujucich
Stvrtrokoch, av3ak kvoli znizeniu vplyvu bézického efektu zrejme pomalSim medziro€énym
tempom ako v Uvode roka. Za cely rok 2010 odhadujeme rast realneho HDP 0 3% r/r.

Graf: Rast realneho HDP (% g/q sezénne o €istené, r/r)
Graf: HDP a index ekonomického sentimentu (Stvr ~ tro€ne, priemer)
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Co sa tyka mesaénych data za ekonomickd aktivitu, prvy Stvrtrok skongil tak ako sa
zacal: Priemysel pokracoval v mohutnom raste, zatial ¢o stavebnictvo dalej klesalo.
Pozitivne spravy prisli z maloobchodu, kde po Strnastich mesiacoch poklesov opat vzrastli
trzby. Ekonomické prieskumy pocas aprila poukazuji na podobné trendy aj v
nadchadzajicich mesiacoch.

e Priemyselna produkcia v marci mierne spomalila svoj medziro¢ny rast na 19,2%
z februarovych 20,7%, prekonavajuc tak odhad analytikov na Urovni 14,7%. V priemere
za 1Q10 vzréastla priemyselna produkcia o vysokych 20,3% r/r vs. 2,2% vo 4Q09.
Celkovo réastla produkcia v priemysle vo vSetkych jej troch segmentoch, najvyraznejSie
v priemyselnej vyrobe o 20,9% r/r (pozri tabulku pre detaily). V ramci nej zaznamenali
pokles len dve odvetvia: vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov a vyroba
pocitacovych, elektronickych a optickych vyrobkov (tu vSak iSlo skér o bazicky efekt,
kedZe vyroba v tomto odvetvi minuly rok v marci prudko vzrastla). Co sa tyka ostatnych
doélezitych odvetvi, vyroba automobilov svoj rast v porovnani s februarom spomalila,
zatial €o strojarenstvo a hutnictvo oproti februaru medziroény rast produkcie zrychlili
(pozri tabufku).

 Hoci dbévera v priemysle v aprili klesla, stadle ostava na lepSich drovniach ako na
zaCiatku roka, priom pozitivne naladeni ostavaju najma vyrobcovia v klu¢ovych
odvetviach. To poskytuje predpoklady pre pokracovanie rastu priemyselnej produkcie
aj v nasledujucich mesiacoch. V aprili ocakdvame jej rast priblizne na rovnakej trovni
ako v marci.

| VUB BANKA 4
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Ekonomicka aktivita

Tabulka: Detailna Struktira rastu priemyselnej produkcie

2008 2009 4Q09 1Q10| Feb10 Mar10

Priemysel spolu 3.0 -135 2.2 20.3 20.7 19.2
Tazba a dobyvanie -5.2 1.6 6.8 115 121 155
Priemyselna vyroba 3.4 -15.0 3.9 224 225 20.9
vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov -1.0 -5.5 0.2 7.2 14 9.3
vyroba textilu, odevov, koZe a koZenych vyrobkov -0.6 -10.5 3.0 236 337 20.2
vyroba drevenych a papierovych vyrobkov, tla¢ -2.9 -10.9 -6.6 0.2 -1.4 53
vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktov -1.6 3.0 -3.0 -9.3] -11.2 -7.9
vyroba chemikalii a chemickych produktov -4.8 -9.8 19.0 39.7 142 335
vyroba zakladnych farmaceutickych vyrobkov a farmaceutickych pripravkov 55 -3.4 -11.9 2.6 3.2 10.5
vyroba vyrobkov z gumy a plastu a ostatnych nekovovych mineralnych vyrobkov 31 =223 -16.8 3.6 -1.7 14.0
vyroba kovov a kovovych konstrukcii okrem strojov a zariadeni -7.6 -16.8 4.4 26.1 8.2 248
vyroba pocitadovych, elektronickych a optickych vyrobkov 13.9 8.1 -0.1 4.3 10.6 -10.5
vyroba elektrickych zariadeni 0.2 -16.1 8.1 328 29.3 34.0
vyroba strojov a zariadenti i.n. 86 -20.8 115 49.2 44.9 60.5
vyroba dopravnych prostriedkov 147 -20.1 26.0 50.2 66.5 43.2
ostatna vyroba, oprava a instalcia strojov a zariadeni 2.8 -14.2 -11.7 4.3 7.7 2.8
Dodéavka elektriny, plynu, pary a studeného vzduchu 2.8 -5.5 -5.0 12.0 12.9 12.2

e Stavebna produkcia v marci klesla oproti rovnakému obdobiu minulého roku o 12,9%,
¢im zmiernila svoj vysoky 20%-ny prepad vo februari. V priemere za 1Q10 klesla
produkcia v stavebnictve o 13,6% r/r, ¢o bolo sice menej nez -17,9% v 4Q09, no stale
viac ako priemernych -11% v roku 2009. Co sa tyka StruktGry, doméca stavebna
produkcia zjemnila svoj medziroény pokles na -11,9% r/r z -19,5% vo februéri, no
produkcia v zahrani¢i klesla az o -35,7% vs. -24,3% vo februari. DoterajSi vyvoj
v stavebnictve teda zatial stale nepoukazuje na zlepSovaniu trendu v tomto odvetvi.
Sudiac podfa vyvoja dovery v stavebnictve, ktord stale ostava slabou, sU na tom
podobne aj vyhliadky pre nasledujice mesiace.

Graf: Priemyselna a stavebna produkcia (realny r/r rast v %)
Graf: Trendy v stavebnej, priem. produkcii a maloob ~ chodnych trzbach (r/r, 3mma)
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« Co sa tyka dopytovej strany ekonomickej aktivity, dynamika maloobchodnych trZieb
sa v marci konec¢ne zlepsila. Skutoéne, trzby mierne vzrastli o 0,2% r/r oproti -2,9% vo
februari a januari. V priemere za 1Q10 zmiernili maloobchodné trzby svoj pokles na -
1,9% r/r z -9,8% vo 4Q09 a -10,2% v roku 2009. ZlepSena dbvera v maloobchode
v aprili (pozri odsek nizSie) taktiez poukazuje na pokraCovanie tohto trendu aj
v nasledujucich mesiacoch.
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Ekonomicka aktivita

Graf: Registrovana nezamestnanos t (v %)
Graf: Registrovani nezamestnanos t — sezdnne upravend (v %)
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Graf: Miera nezamestnanosti vs. 0  €akavania pre vyvoj nezamestnanosti
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» Indikator ekonomického sentimentu (IES) sa v aprili zlepsil o 1,3% a vzrastol na
aroven 90,3. V porovnani s aprilom 2009 bol index 0215 vySSi a pokracoval
v znizovani rozdielu voci svojmu dlhodobému historickému priemeru na drovni 8,1
bodu. LepSi sentiment v porovnani s marcom vdacil najma zlepSeniu dbévery
v maloobchode, stavebnictve a medzi spotrebitelmi, zatial ¢o dbvera v priemysle
a sluzbach sa zhorsila najméa kvoli slabsim ogakavaniam pre nasledujice mesiace. Co
sa tyka ekonomického sentimentu podla eurdpskeho harmonizovaného merania, index
prekvapivo klesol 03,3 bodu na uroveii 95,4 (pripominame vSak, Ze rast IES
v narodnom merani je spdsobeny najmad tym, Ze je publikovany ako 3-mesacny
priemer, zatial ¢o eurépske meranie je mesacné). Tento pokles je mimo to ale
prekvapivy najméa preto, Ze v EU sentiment v priemere vzrastol a to sa stalo aj u naich
najddleZitejSich obchodnych partnerov (Nemecko, Ceskéa republika, Francizsko). Na
teraz teda povazujeme pokles sentimentu v eurépskom merani u nas ako docasny.

Tabulka: Indikator ekonomického sentimentu (IES) a jeho zlozky

2007 2008 2009 2009 2010

IES a jeho zlozky, salda priemer | priemer | priemer 2Q 3Q 4Q 1Q Mar Apr
Indikator ekonomického sentimentu 106.7| 95.7 74.1 67.6 75.2 82.4 89.0 89.0 90.3
Zlozky IES

Indikéator dovery v priemysle 121 -3.4 -15.4 -13.3 -12.3 -1.0 3.7 3.7 -0.7
Indikator dovery v stavebnictve -4.8 -6.4] -43.2] -52.0 -52.5 -43.0 -43.0 -43.0 -41.5
Indikator dévery v maloobchode 20.4 20.2] -14.6 -22.0 -14.7 -9.7 -9.3 -9.3 -2.3
Indikator dovery v sluzbach 34.6) 19.1 -8.6 -19.0 -6.3 9.7 18.0 18.0 16.3
Indikator spotrebitelskej dovery -1.0) -12.8 -34.7] -33.3 -24.3 -26.0 -17.8 -17.8 -16.3

Zdroj: SUSR, VUB
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Graf: DOvera v stavebnictve a priemysle
Graf: Dovera v spotrebite Fskom sektore, maloobchode a sluzbach
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Graf: Ekonomicky sentiment - Slovensko vs. EU
Graf: Spotrebite I'ska dovera a o ¢éakavania vyvoja nezamestnanosti na Slovensku
120 10 -40

110 0 +-20

100 Ty I R

90 1 r 20

20+--M-AMMIT/--——-ax--¥-—-———-—--

IES - Slovensko

T 40
Oor-—--- —IES-eC | 30 _
= Spotrebitelska 160
nt+-—-—-—--"=—"=—"=—"=—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—"—— - - dovera (fava os)
M- "~ ==——OQgakavaniavjvoa |[ T80
60 T T T T T T T T T T T T T nezamestnanosti
1-97 1-98 1-99 1-00 1-01 1-02 1-03 I-04 1-05 1-06 1-07 1-08 1-09 I-10 -50 100
V.99 V.01 V.03 V.05 V.07 V.09
Inflacia
Inflacia vzrastla Spotrebitelské ceny v aprili zrychlili svoj medziro¢ny rast na Groven 1,3% z 0,8%
v aprili na v marci a priemernych 0,5% v 1Q10. Medzimesacne vzrastol index CPI 0 0,4% najmé kvoli
aroveri 1,3% r/r rastu cien potravin a nealko napojov o 1,1% (sezonny rast cien zeleniny a ovocia) a cien

v doprave 0 0,9% (kvoli rastu cien pohonnych hmo6t a dopravnych sluzieb). Medziro¢ne sa
ceny potravin po 13 mesiacoch poklesov opéat vratili k rastu (presnejSie vzrastli o 0,6% r/r).
V zrychlovani rastu pokracovala aj jadrova inflacia, ktora vzrastla o 1,5% r/r vs. 0,9%
v marci 0,5%. V m4ji oCakavame stagnaciu medziroéného rastu CPI na uUrovni 1,3% r/r.
Medzimesacéne by mal index CPI vzrast o 0,1% najma pod vplyvom sezdnneho rastu cien
potravin.
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Mesiac s VUB bankou

Inflacia
Tabulka: Spotrebite I'ska inflacia r/r%
2008 2009 2010
40 2Q 3Q 40 10Q Marl0 Aprl0
EU-harmonizovany index spotr. cien (HICP) 3.9 11 0.4 0.0 0.0 0.3 -
Tovary 3.0 -0.9 -1.0 -1.5 -1.0 -0.5 -
Priemyselné tovary bez energii 0.4 -1.2 -1.6 -1.7 -1.6 -15 -
Energie 5.1 0.4 0.1 -0.2 -13 11 -
Potraviny 4.3 -1.3 -2.3 -2.1 -0.2 0.8 -
Sluzby 5.7 5.0 4.2 3.1 2.0 2.0 -
Celkova spotrebite Fska inflacia (CPI) 4.8 1.9 1.2 0.4 0.5 0.8 13
Regulované ceny 6.4 4.8 45 2.6 -0.2 -0.3 -0.4
Jadrova inflacia 41 0.7 -0.2 -0.5 0.5 0.9 1.5
Potraviny 37 -35 -5.8 -5.8 -3.0 -1.9 0.4
Cisté inflacia 4.2 1.7 1.1 0.7 1.2 1.3 15
PPI 6.7 -2.1 -4.7 -5.4 -6.4 -6.1 -

Zdroj: SUSR, NBS

Graf: Celkova a jadrova inflacia (% r/r)
Graf: Celkova a harmonizovana inflacia (% r/r)
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VonkajSia a fiskalna bilancia
Obchodna Bilancia zahraniéného obchodu vykézala v marci prebytok vo vySke 176,3 mil. Eur,
bilancia v marci ¢o bolo viac ako oCakavali analytici (65 mil.) a my (105 mil.). Kumulativne za prvy Stvrtrok
VO vysokom tohto roka dosiahla bilancia zahrani¢ného obchodu prebytok 301,6 mil. Eur. Pre porovnanie
prebytku v rovnakom obdobi pred rokom bola bilancia naopak v deficite 239,6 mil. Vyvozy

pokracovali dalej v zrychlovani svojho medziroéného rastu na 19% r/r zo 17,1% vo februari
a -18.8% v roku 2009. Dovozy vzrastli v marci 0 14,5% vs. 16,1% vo februari a -22,7%
v roku 2009. Vyvozy a dovozy by mali rast takmer 20-percentnym tempom aj v aprili,
pricom bilancia zahrani€éného obchodu vykazala v tomto mesiaci zrejme vysoky prebytok
vo vySke 392 mil. Eur.
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Deficit
Statneho
rozpoctu sa v
aprili rozsiril o
pol miliardy eur

Graf: Deficit obchodnej bilancie a deficit bezného G¢tu (Sk mlid., SKK 12m suma)
Graf: Rast vyvozov a dovozov (% r/r 3mma)
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Tabulka: Platobna bilancia (Sk mld., suma za obdobie)

2008 Jan-Feb 09 Jan-Feb 10 Feb 09 Feb 10

Bezny U et -4 433.4 -1937.9 -554.2 -231.6 -137.7 -92.4
Obchodna bilancia -757.8 1256.7 -263.0 168.9 20.1 67.1
Bilancia sluzieb -487.2 -1243.6 -244.4 -162.3 -159.3 -100.7
Bilancia vynosov -2 295.0 -1280.4 5.0 -340.0 -25.0 -181.4
Transfery -893.5 -670.7 -41.8 101.8 26.5 122.6
2008 2009| Jan-Dec 08 Jan-Dec 09 Jan 09 Jan 10

Finan €ny a kapitalovy U ¢et 5869.3 27045 5869.3 27045 -576.1 371.9
Priame investicie 21131 -280.3 21131 -280.3 15.0 177.9
Portféliové investicie 1579.0 -868.8 1579.0 -868.8 951.4 -431.7
Ostatné investicie 1371.0 33922 1371.0 3392.2 -1531.8 535.8

Zdroj: NBS, VUB

Deficit Statneho rozpoctu sa v aprili oproti predchadzajucemu mesiacu rozsiril o pol
miliardy eur, ¢im na kumulativnej baze dosiahol Groven 1,45 mld. (39,5% z planovaného
deficitu pre tento rok). Co sa tyka dynamiky hotovostnych tokov, vydavky vzrastli o silnych
28% r/r. To je extrémne vysoky rast, no v podstate v sulade s planom. Vskutku, podiel
vydavkov za prvé Styri mesiace tohto roka k celoroénému planu je v sutlade s priemernym
¢erpanim vydavkov za ostatnych pat rokov. Toto sa vSak neda povedat o prijmovej strane
rozpoctu. Plnenie planovanych prijmov za prvé Styri mesiace tohto roku zaostava za 5-
roénym priemerom plnenia planu o 7%-uélnych bodov, ¢o v absolitnom vyjadreni znamena
vypadok prijmov o0 880 mil. eur. Pri hlbSom preskimani Struktary prijmov sme zistili, ze
vypadok prijmov suavisi s prepadom dani z prijmov a transferov. Prepad u dani z prijmov
vSak mdze byt zmierneny v nasledujucich mesiacoch. Podnikatelia mohli totiz v tomto roku
poziadat' o odlozenie platby dane z aprila na jan. Za druhé, ¢ast vypadku na strane dani
z prijmu v prvych Styroch mesiacoch moze suvisiet' aj s vratenim preplatkov na dani za rok
2009. Aj napriek moznému zmierneniu vypadku prijmov v nadchadzajicich mesiacoch sa
vSak zda medzera v plneni voci planu prilis vysoka. Pre splnenie planovaného deficitu sa
preto rozpocet po junovych parlamentnych volbach zrejme nezaobide bez Setrenia na
strane vydavkov.
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Deficit
verejnych
financii za rok
2009 na
Slovensku na
Grovni 6,8%
HDP

Graf: Vyvoj prijmov (v mil. Eur , mesaénd baza, kumulativne)
Graf: Vyvoj vydavky (v mil. Eur, mesa €néa baza, kumulativne)
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Taburlka: Kumulativna vykonnos t Statneho rozpo €tu v aprili v rokoch 2008, 2009
a 2010

2008 2009 2010
min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia min. Eur % plnenia
ro¢ného planu ro¢ného planu roného planu
Prijmy 3765.2 32.6 33264 25.4 32241 25.7
Vydavky 3507.6 27.8 3673.8 26.0 4703.9 28.9
Bilancia 257.5 -24.2 -347.4 34.4 -1479.9 39.5

Zdroj: SUSR, MFSR

Udaje za verejné financie vroku 2009 pre krajiny EU zverejnené v aprili
Eurostatom odhalili niekolko faktov. Po prvé, slovensky deficit verejnych financii v roku
2009 dosiahol daroven 6,8% z HDP (o 4,5%-bodu viac oproti 2,3% deficitu v roku 2008).
Tento pomer je presne na Grovni priemeru deficitu vo&i HDP v EU, no je horsi ako priemer
6,3% za krajiny Eurozony (pozri prvy graf dole). AvSak pri pohlade na primarny fiSkalny
deficit (teda schodok, ktory nezahffa splatky drokov z dlhu) nie je pozicia Slovenska
uspokojiva (pozri druhy graf dole). Vskutku, v roku 2009 malo Slovensko piaty najvyssi
primarny deficit v Eurozéne, a umiestnilo sa hned za irskom, Spanielskom, Gréckom
a Portugalskom — teda za krajinami, ktoré boli (si) finanénymi trhmi potrestané za zly stav
ich verejnych financii. Co sa tyka dihu (treti graf dole) vyzer4 byt Slovensko stale
v poriadku (v pomere kHDP mame v Eurozéne druhy najniz§i pomer dlhu, za
Luxemburskom). Turbulencie na finanénych trhoch doteraz nezasiahli vynosovi krivku
slovenskych Statnych dlhopisov (pozri Stvrty graf dole). AvSak ak by doterajSi negativny
trend vo verejnych financiach pokracoval, Slovensko sa mdze lahko v budicnosti dostat
do pozornosti investorov a byt penalizované vySSou rizikovou prémiou pri vynosoch
Statnych dlhopisov.
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Mesiac s VUB bankou

VonkajSia a fiskalna bilancia

Graf: Verejny dlh v rokoch 2008 a 2009 (% z GDP)
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Graf: Rozpétie vynosov 10R SD vo & nemeckym bundom
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Finan-
¢né trhy pod
tlakom kvoli
gréckej krize

Obavy kvéli moznému krachu Grécka a pomaly progres predstavitefov EMU v tom,
aby predstavili plan zachrany zasiahol finanéné trhy zaciatkom maja v plnej sile. Vskutku,
euro voci americkému dolaru od nasho predchadzajuceho mesa¢nému komentara prudko
oslabilo 09,8% na 1,223, zatial ¢o vynosy Statnych dlhopisov a CDS spready Grécka
a dal3ich krajin v pozornosti investorov (Spanielska, Portugalska, irska) vystrelili raketovo
nahor. Akcie ako aj trhy rozvijajucich ekonomik sa dostali rovnako pod vypredajny tlak, ¢o
viedlo k oslabeniu aj lokalnych stredoeurépskych mien vodéi euru.

Graf: Vykonnos t' mien stredoeurdpskych krajin (1.1.2009 = 100)
Graf: Kurz EUR/USD
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(pohyb nadol znamena posilnenie doméacej meny voci euru)

Tlak na trhu neustal ani potom, ¢o predstavitelia EMU oznamili, ze spolo¢na
p6zi¢ka €lenov Eurozony a MMF Grécku bola navySena z pévodnych 45 mid. Eur na 110
mld. K oto&eniu trendu do3lo az po vikende 8.-9. méja, kedy predstavitelia EMU predstavili
zachranny balik vo vySke 750 mld. Eur. Predstavenie zachranného balika spolu
s ostatnymi krokmi zo strany ECB (pozri nizSie) pomohli na trhu na chvilu zmiernit napétie.
Vysledkom toho bol prudky pokles vynosov Statnych dihopisov a CDS spreadov Grécka,
Spanielska, Portugalska a Irska, zatial o akcie a stredoeurépske meny posilnili. Euro viak
potom &o na kratky &as skorigovalo straty spat nad Grovern 1,30 EUR/USD, skizlo k Grovni
1,22, kedZze obchodnici ostavaju skepticki ohfadom schopnosti Grécka splatit’ svoje p6zicky
v nasledujucich troch rokoch.

Graf: Rozpéatie 10R SD vo & nemeckym bundom
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

Graf: Vynosy americkych Statnych dlhopisov
Graf: Vynosy eurdpskych Statnych dihopisov
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Graf: Spready SD - SK vynosy vs EU vynosy
Graf: Vynosova krivka slovenskych Statnych dlhopiso %

0.4

1-09

09  Vv-09 VII-09 IX-09 XI-09

1-10 111-10

1.40 5.4
==12.5.2010 504 - - ____
120+ =—3042010 _ _ _ _ A — - - -
=—31.12.2009 4 - ___
1.00 A 3.8 1
3.4
0.80 3.0 1
2T T o T T e~~~ — — =
0.60 N R D ol
18+ - — ™ ==125.2010 —
0.40 1 14— - - — — - —— - - ——— - — —— =—30.4.2010 -
10 - — - ——— ——— — - - — - — =—31.12.2009 —
0.20 t t t t t 0.6 t t t t t
1y 2y 3y 4y 5Y 10y 20Y 1y 2y 3y 4y 5Y 10Y 20Y

Graf: Vyvoj spreadov SD - SK vynosy vs EU vynosy
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ECB Zasadnutie ECB neprinieslo z pohfadu nastavenia menovej politiky ni¢ nové,
rokove urokové sadzby ostavaju na nezmenenej Urovni a ekonomicky vyhlad ECB ostava pri
sadzby postupnom ozivovani ekonomiky a miernych inflacnych tlakoch nemenny. Na adresu

nezmenila... gréckej krizy, ECB nepripustala Spekulacie ohfadom mozného bankrotu Grécka a jeho

vystupu z EMU. Centralna banka zaroveri oznamila, e sa nediskutovalo o moznosti
odkupovat Statne dlhopisy ¢lenov Eurozény.
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Mesiac s VUB bankou

Meny a urokove sadzby

... ho Tento postoj sa uz o par dni ukazal minulostou, kedZe po vikendovom stretnuti

zacala predsedov vlad ¢lenskych Statov Eurozény ECB oznamila zasadné zmeny. Prvou z nich
skupovat’ bolo prave rozhodnutie odkupovat Statne dlhopisy ¢lenov Eurozény na sekundarnom trhu
Statne dlhopisy (¢o hned pocas pondelka 10. maja aj zrealizovala a nakupila dlhopisy Grécka). Druhou

bolo obnovenie Gverovych liniek na podporu likvidity spolu s ostatnymi centralnymi bankami
vo svete (presnejsie v USA, Kanade, Velkej Britanii a Svajgiarsku). Tretou ohlasenou
novinkou bolo oznamenie o uskuto€neni troch dodato¢nych refinanénych aukcii pri pinom
uspokojeni dopytu (dvoch s 3-mesacnou dobou splatnosti a jednej 6-mesacnej) s ciefom
upokoajit trhy a zabezpecit dostatok likvidity pre udrzanie stabilnych drokovych sadzieb.

Graf: K Fa¢éové urokové sadzby
Graf: 3M Euribor, Libor USD and Libor GBP
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Graf: 3M Euribor a refinan €na urokova sadzba ECB
Graf: 3M Libor USD Fed funds sadzba
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Mesiac s VUB bankou

Mesaé€né predpovede

Obdobie Minuly mesiac Posled. Udaj
5.5.  Maloobchodné trzby marec -2.9% 02% na
6.5.  Zasadnutie ECB (1T refinantna sadzba) maj 1.0% 10% 1.00%
10.5. Priemyselna produkcia marec 20.7% 192% 222%
10.5.  Stavebnaprodukcia marec -19.7% -129% nia
12.5.  Zahraniény obchod marec 67.1 min 176.3 min 104.7 min
12.5. Rychly odhad HDP 1Q10 -260% 46% 4.5%
13.5. CPIm/m april 0.1% 04% 0.1%
13.5.  CPldr april 0.8% 13% 1.0%
13.5.  Jadrowy CPIm/m april 0.0% 05% 0.1%
13.5.  Jadrowy CPIr/r april 0.9% 15% 1.2%
18.5. HICP m/m april 0.1% - 0.4%
18.5.  HICPrlr april 0.3% - 0.8%
28.5. PPIm/m april 0.4% - nfa
28.5. PPl april 6.1% - nia
28.5.  Vysledky konjunkturaineho prieskumu a indikétor ekonomického sentimentu maj 90.3 - nla
3.6. Maloobchodné trzby april 0.2% - nfa
4.6. HDP 1Q10 4.6% - 4.6%
8.6. Priemyselna produkcia april 19.2% - 19.2%
8.6. Stavebna produkcia april -12.9% - nia
10.6.  Zasadnutie ECB (1T refinanéna sadzba) jin 1.0% - 1.00%
11.6. CPIm/m maj 0.4% - 0.1%
1.6. CPIrr maj 1.3% - 1.3%
11.6. Jadrovj CPlm/m maj 0.5% - 0.1%
1.6, Jadrowy CPIrlr maj 1.5% - 1.5%
11.6. Zahrani¢ny obchod april 176.3 min - 392 min
12.6.  Parlamentné volby 2010 nla - na
16.6. HICP m/m maj nia - nia
16.6. HICP rir méj nfa - nfa
28.6.  PPImim maj nla - na
28.6. PPl maj nla - na
29.6.  Vysledky konjunkturaineho prieskumu a indikator ekonomického sentimentu jin nla - na
7
Komentar
Ekonomickéa B Hoci dovera v priemysle v aprili klesla, stale ostava na lepSich drovniach ako na
aktivita zaciatku roka, pricom pozitivne naladeni ostadvaju najma vyrobcovia v kld€ovych

odvetviach. To poskytuje predpoklady pre pokracovanie rastu priemyselnej
produkcie aj v nasledujucich mesiacoch. V aprili oCakadvame jej rast priblizne na
arovni v marci

Inflacia B Vméji otakdvame stagnaciu medziroéného rastu CPl na Grovni 1,3% rir.
Medzimesacne by mal index CPI vzrast o 0,1% najmé& pod vplyvom sezdnneho rastu
cien potravin.

Zahranicny B Vyvozy adovozy by mali rast takmer 20-percentnym tempom aj v aprili, pri¢om

obchod bilancia zahrani &ného obchodu vykazala v tomto mesiaci zrejme vysoky prebytok vo
vySke 392 mil. Eur.

Urokové B Posledné zasadnutie ECB neprinieslo z pohladu nastavenia menovej politiky ni¢ nové,

sadzby urokové sadzby ostavaju na nezmenenej Urovni a ekonomicky vyhlad ECB ostava pri

postupnom oZivovani ekonomiky a miernych inflaénych tlakoch nemenny. Odhad pre
vyvoj Urokovych sadzieb sa preto nemeni, refinan éna Urokova sadzba ostane na
nezmenenej Urovni 1,00% po zvySok tohto roka.

Volby B 12. juna sa na Slovensku uskuto ¢€nia parlamentné vo Pby. Zaregistrovanych je 18
politickych stran, z nich 8 ma Sancu prekonat 5% minimalnu Uroven na to, aby mali
zastUpenie v parlamente. Podla poslednych predvolebnych prieskumov sa strana
SMER teSi najvySsej podpore voliov a pravdepodobne vyhra volby. Na to aby SMER
vytvoril vladu vSak bude musiet zrejme vytvorit koaliciu s jednym alebo dvoma
partnermi. To mdze byt tazké vzhlfadom na nizku podporu volic¢ov u jeho terajSich
koali€nych partnerov na jednej strane a strane druhej vzhladom na odmietavy postoj
opozi¢nych stran ¢o sa tyka spoluprace so SMER-om.
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Mesiac s VUB bankou

Slovenské makroekonomické indikatory

2006 2009 4Q09 1Q10 2010F 2011F 012F
Reélny HDP r/r % rast 5.0 6.7 85 10.6 6.2 -4.7| -2.6 4.6 - - - 3.0 3.6 3.7
Nominalny HDP r/r % rast 11.2 9.2 11.7 11.8 9.2 -5.8 -2.9 27 - - - 4.3 73 7.3
HDP (beZné ceny) mid EUR 45.1 49.3 55.0 61.5 67.2 63.3] 16.5 15.1 - - - 66.0 70.9 76.0
HDP na obyvatela EUR 8381 9144 10 206 11 396 12 420 11681 3063 2791 - - - 12180 13 075 13573
Doméci dopyt r/r % rast 5.8 8.7 6.6 6.5 6.0 -6.2 -6.6 - - - - 15 2.8 2.8
Spotreba domacnosti r/r % rast 4.2 6.5 5.9 7.1 6.1 -0.7 -1.9 - - - - 0.3 2.8 2.8
Spotreba verejnej spravy r/r % rast -2.9 3.9 9.7 0.1 53 2.8 29 - - - - 2.7 15 15
Tvorba hrubého fixného kapitalu r/r % rast 4.8 17.5 9.3 9.1 1.8 -10.5] -7.3 - - - - 0.2 4.0 4.0
Vyvoz r/r % rast 74 10.0 21.0 14.3 3.2 -16.5| -5.2 - - - - 9.5 7.2 7.3
Dovoz 1/r % rast 8.3 12.4 17.8 9.2 3.1 -17.6 -10.3 - - - - 8.3 6.5 6.5
CPI r/r % rast 59 3.7 4.2 3.4 4.4 0.5 0.5 0.8 04 0.8 1.3] 3.1 33 3.5
CPI priemer 7.6 2.7 4.5 2.8 4.6 1.6 0.4 0.5 - - - 1.7 3.7 3.5
HICP r/r % rast 5.8 3.9 37 25 35 0.0 0.0 0.3 -0.2 0.3 - 21 25 2.6
HICP priemer 75 2.8 4.3 19 39 0.9 0.0 0.0 - - - 1.0 29 2.6
Jadrovy CPI r/r % rast 15 1.7 27 4.2 33 -0.2] -0.2 0.9 0.4 0.9 1.5] 2.8 21 23
Jadrovy CPI priemer 2.6 1.1 25 2.9 4.6 0.5 -05 0.5 - - - 1.6 26 2.3
PPI r/r % rast 4.3 7.0 54 3.4 6.0 -4.9] -4.9 - - - - -1.4 29 29
PPI priemer 3.4 4.7 8.4 2.1 6.1 -2.6 -5.4 - - - - -3.3 2.7 2.9
VonkaSiabilancia
Bilancia zahrani¢ného obchodu - kumul.  miIn EUR -1673.6 -2456.1 -2497.7 -725.2 -757.7 1186.8 1186.8 301.6 169.0 301.6 - 499.3 564.2 637.6
12M Obchodné bilancia / HDP % -3.7 -5.0 -4.5 -1.2 -1.1 1.9] 19 27 25 27 - 0.8 0.8 0.8
Vyvoz r/r % rast 11.8 10.2 245 15.7 4.6 -19.8] 0.0 16.7 17.1 19.0 - 7.0 13.0 13.0
Dovoz t/r % rast 14.7 12.2 229 10.7 4.6 -23.4] -8.7 10.5 16.1 14.5 - 9.0 13.0 13.0
Bezny Gcet - kumul. mid EUR -35 -4.1 -3.9 -3.3 -4.4 -2.5] - - - - - -3.3 -3.0 -2.0
BeZny Gcet / HDP % 4.1 4.8 -4.7 5.3 -6.5 -3.9] - - - - - -5.0 -4.2 -2.6
Kapitalovy a finanény tcet - kumul. mld EUR 53 5.9 11 6.2 5.9 - - - - - - - - -
PZI koniec roka mid EUR 207 25.1 292 26.0 - - - - - - - - - -
Prilev PZI mid EUR 32 25 4.6 0.9 - - - - - - - - - -
Prilev PZI / HDP % 7.2 5.1 8.4 15 - - - - - - - - - -
Verenéfinancie
Bilancia 3tatneho rozpodtu mld EUR -2.3 -1.12 -1.1 -1.2 -0.7 -2.8] -2.8 -1.0 -0.8 -1.0 -1.5] -4.3 -3.7 -3.0
Bilancia Statneho rozpoétu / HDP % -5.3 -2.4 -1.9 -2.0 -1.0 -4.4) - - - - - -6.5 -5.2 -3.9
Figkalny deficit (ESA 95) mid EUR -1.0 -1.4 -1.9 -1.7 -1.5 -4.3] - - - - - -4.9 -4.3 -3.5
Figkalny deficit / HDP % -2.3 -2.8 -35 -2.8 -2.3 -6.8 - - - - - -7.4 -6.1 -4.6
Verejny dih mid EUR 187 16.8 16.8 18.1 18.6 22.6| - - - - - 25.8 25.0 26.0
Verejny dih / HDP % 41.4 34.2 30.4 29.3 27.7 35.7| - - - - - 39.1 35.3 34.2
Trhprace
Miera nezamestnanosti t/r % rast 13.1 11.4 9.4 8.0 8.4 12.7 127 12.9 13.0 12.9 - 13.0 12.0 11.0
Miera nezamestnanosti priemer 14.3 11.6 10.4 8.4 7.7 11.4] 125 12.9 - - - 12.7 12.2 11.2
Pocet nezamestnanych tis 342 334 273 240 252 381 380 393 396 393 - 389 359 329
Miera nezamestnanosti (VZPS) priemer 18.1 16.2 133 11.0 9.6 11.8 139 - - - - 12.5 12.0 11.5
Pocet zamestnancov tis 2170 2216 2301 2357 2434 2 366 2330 - - - - 2342 2359 2382
Produktivita prace r/r % rast 5.8 4.6 5.8 8.1 35 3.5 1.4 - - - - -3.7 3.2 0.0
Hrub& mesa¢na mzda EUR priemer 525 573 623 669 723 745 813 - - - - 769 809 853
Nominalna mesa¢na mzda t/r % rast 10.2 9.2 8.0 7.2 82 3.0] 21 - - - - 3.2 52 55
Reélna mesa¢na mzda 1/r % rast 25 6.3 3.3 4.3 35 1.4 1.6 - - - - 1.7 1.6 2.0
Produkcia, trZbyaseniment
Priemyselna produkcia r/r % priemerny rast 3.7 -1.2 15.1 16.9 3.0 -13.5] 2.2 20.3 20.7 19.2 - 12.0 4.0 4.0
Stavebna produkcia r/r % priemerny rast 5.2 15.0 149 7.8 12.0 -11.4] -17.9 -13.6 -19.7 -12.9 - - - -
Maloobchodné trzby r/r % priemerny rast 6.2 9.8 8.3 4.8 95 -9.0 -9.8 -1.9 -2.9 0.2 - 15 3.0 3.0
Indikétor ekonomického sentimentu koniec obdobia 102.5 99.6 108.2 101.1 82.2 82.3 82.3 89.0 87.1 89.0 90.3 - - -
Urokovésadzby
ECB refinan¢né sadzba koniec obdobia 2.00 2.25 3.50 4.00 2.50 1.00] 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 2.25 3.75
3M BRIBOR koniec obdobia 22 25 3.7 4.7 29 0.7, 0.7 0.6 0.7 0.6 0.7] 12 25 3.8
1R BRIBOR koniec obdobia 24 2.8 4.0 4.7 3.0 1.1 12 12 12 1.2 1.2] 17 28 4.0
Vynos 10R SK $tatneho dlhopisu koniec obdobia 4.7 - - 4.7 4.1 4.3 4.3 4.0 4.1 4.0 3.9] 4.1 4.7 5.1
Vynos 10R EU Statneho dihopisu koniec obdobia 3.7 3.3 4.0 4.3 29 3.4 34 3.1 3.1 3.1 3.0] 3.4 4.2 4.6
EUR /USD koniec obdobia 1.356 1.184 1.320 1.459 1.398 1.500 1.433 1.353 1.363 1.353 1.329] 1.380 1.450 1.450
EUR /USD priemer 1.244 1.244 1.256 1.371 1.471 1.397] 1.476 1.384 1.369 1.358 1.342] 1.340 1.450 1.450

Poznamka: Pokial nie je uvedené inak, v3etky data sd ku koncu roka
Zdroj: Narodna banka Slovenska, Statisticky trad SR, Narodny drad prace, VUB banka, Intesa Sanpaolo
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Globalny ekonomicky kalendar — Maj / Jun 2010

US  14:30 Empire state survey ~ May US  14:30 PPI Apr US  14:30 CPI Apr US  14:30 Initial claims wle EMU 10:00 Balance of payments  Mar
US  14:30 Housing starts Apr us FOMC minutes US  16:00 Philly Fed survey EMU 10:00 PMI flash May
EMU 11:00 HICP Apr US  16:00 Leading indicators
EMU 11:00 Foreign trade Mar EMU 16:00 Consumer conf. May
SK  9:00 HICP Apr

US  16:00 Existing home sales  Apr US  16:00 Consumer confidence May US  14:30 Durable goods Apr US  14:30 Initial claims wie US  14:30 Personal Income Apr
US  16:00 Richmond Fed survey May US  16:00 New home sales Apr US  14:30 Real GDP 1Q US  15:45 Chicago PMI May
EMU 11:00 Industrial new orders ~ Mar US  16:00 KC Fed Survey US  15:55 Consumer sentiment ~ May
PL Monetary policy annour SK  9:00 PPI Apr

SK  9:00 Economic sentiment ~ May

us Memorial day US  16:00 ISM manuf. May US  14:15 ADP employment May US  14:30 Initial claims wie US  16:30 Employment May
Markets closed US  16:00 Construction spending Apr US  16:00 Pending home sales  Apr US  14:30 Productivity and costs  1Q EMU 11:00 GDP prelim 1Q1U

EMU 10:00 M3 Apr US  16:30 Dallas Fed survey May US  16:00 Light vehicles sales ~ May US  16:00 ISM non-manuf. May

EMU 10:00 EC business conf. May EMU 10:00 PMI manuf. May EMU 11:00 PPI Apr US  16:00 Factory orders Apr SK  9:00 GDP Q1

EMU 11:00 Consumer conf. May EMU 11:00 Unemploymentrate  Apr. EMU 10:00 PMI services + comp.  May

EMU 11:00 HICP flash May EMU 11:00 Reatail sales Apr

HU Monetary policy annour SK  9:00 Retail sales Apr

SK  9:00 Construction output  Apr 14:30 Initial claims wie SK  9:00 CPI May
SK  9:00 Industrial production ~ Apr EU  13:45 ECB rate announcemer SK  9:00 Core CPI May
SK  9:00 Foreign trade Apr

SK  9:00 HICP May
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Trhové data

PENAZNY A DLHOPISOVY TRH

Sadzby pe faz. trhu Zatvorenie Trend Sadzby pe naz. trhu Zatvorenie Trend
Posledna 30.4.2010 31.3.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde f Posledna 30.4.2010 31.3.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde f

LIBOR EUR 1M 0.39 0.38 0.37 0.01 A 0.01 v 0.02 v EURIBOR 1W 0.36 0.35 0.34 0.01 A 0.00 v 0.02 v
LIBOR EUR 3M 0.63 0.61 0.58 0.03 A 0.01 v 0.02 v EURIBOR 2W 0.37 0.37 0.36 0.01 A 0.00 v 0.02 v
LIBOR EUR 12M 124 122 119 0.03 A 0.01 v 0.02 A EURIBOR 1M 0.42 0.41 0.40 0.02 A 0.00 v 0.03 v
LIBOR USD 1M 0.34 0.28 0.25 0.03 A 0.01 v 0.11 A EURIBOR 2M 0.53 0.52 0.50 0.02 A 0.00 A -0.03 v
LIBOR USD 3M 0.46 0.35 0.29 0.06 A 0.02 A 0.21 A EURIBOR 3M 0.69 0.66 0.63 0.03 A 0.00 A 0.01 v
LIBOR USD 12M 112 1.02 0.92 0.10 A 0.02 v 0.14 A EURIBOR 6M 0.98 0.97 0.94 0.02 A -0.01 v 0.01 v
LIBOR GBP 1M 0.56 0.55 0.55 0.01 A 0.00 v 0.05 A EURIBOR 9M 112 111 1.09 0.02 A 0.00 v 0.01 v
LIBOR GBP 3M 0.70 0.68 0.65 0.03 A 0.00 A 0.09 A EURIBOR 1Y 1.25 1.24 1.21 0.02 A -0.01 v 0.00 v
LIBOR GBP 12M 1.40 1.37 1.32 0.05 A 0.01 v 0.15 A

Statne dihopisy Zatvorenie Statne dihopisy Zatvorenie
Posledna 30.4.2010 31.3.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.4.2010 31.3.2010 n

EUSD 2R 0.57 0.77 0.96 -0.19 v 0.02 A 0.76 v SK SD 2R 157 161 1.62 -0.02 v 0.10 v 0.68 v
EUSDSR 1.69 197 214 -0.17 v 0.01 A 0.74 v SK SD 5R 2.62 2.66 273 -0.07 v 0.07 v 0.77 v
EU SD 10R 2.87 2.80 3.09 -0.08 v 0.06 A 0.52 v SK SD 10R 3.91 3.90 3.97 -0.07 v 0.01 v 0.39 v
EU SD 30R 3.66 3.69 3.83 -0.13 v 0.12 A 0.46 v CZSD 2R 0.95 1.06 1.23 -0.17 v 0.08 v 0.55 v
US SD 2R 0.77 0.96 1.02 -0.06 v 0.03 v 0.36 v CzZSD5R 271 2.69 3.04 -0.35 v 0.10 v 0.59 v
US SD SR 216 242 254 -0.13 v 0.01 v 0.52 v Cz 5D 10R 3.75 3.71 3.97 -0.26 v 0.08 v 0.15 v
US 8D 10R 3.45 3.65 3.83 -0.17 v 0.03 A 0.39 v PLSD 2R 4.58 4.58 4.57 0.01 A -0.29 v 0.64 v
US SD 30R 4.34 4.52 4.71 -0.20 v 0.06 A 0.30 v PLSD5R 5.20 5.17 5.15 0.03 A 0.28 v 0.75 v
JPSD2R 0.17 0.17 0.18 -0.01 v 0.01 v 0.01 A PL SD 10R 5.65 5.62 5.51 0.11 A 0.22 v 0.61 v
JPSDSR 0.46 0.47 0.56 -0.09 v 0.00 v 0.02 v HU SD 3R 6.19 5.50 5.95 -0.45 v 0.74 v 111 v
JP SD 10R 129 132 1.40 -0.11 v 0.02 A 0.00 v HU SD 5R 6.53 6.04 6.22 -0.18 v 0.69 v 1.02 v
JP SD 30R 2.18 217 2.30 -0.17 v 0.04 A 0.09 v HU 5D 10R 6.95 6.62 6.86 -0.24 v 0.52 v 0.97 v

St. dihopisy spready  * Zatvorenie St. dihopisy spready  * Zatvorenie
Posledna 30.4.2010 31.3.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Posledna 30.4.2010 31.3.2010 Minuly mesiac ~ Minuly tyzde i

EUSD 2R 0.21 0.19 0.06 0.13 A -0.05 v 0.40 A CzSD 2R -0.38 -0.29 -0.27 -0.02 v 0.10 A -0.22 v
EUSDSR 0.47 0.45 0.41 0.04 A -0.01 v 0.21 A CzZSD5R -1.02 -0.72 -0.90 0.18 A 0.10 A 0.15 v
EU SD 10R 0.58 0.64 0.73 -0.10 v -0.04 v 0.13 A Cz SD 10R -0.88 -0.69 -0.88 0.19 A 0.15 A 0.36 v
JPSD2R 0.61 0.79 0.83 -0.04 v -0.02 v 0.37 v PLSD 2R -4.01 -3.81 -3.61 -0.20 v 0.31 A 0.12 v
JP SDSR 1.70 1.95 1.98 -0.04 v -0.01 v 0.51 v PLSD5R -3.52 -3.21 -3.01 -0.20 v 0.29 A 0.02 A
JP SD 10R 2.16 2.36 2.43 -0.06 v 0.01 A 0.38 v PL SD 10R -2.78 -2.60 -2.42 -0.19 v 0.29 A 0.09 A
SK SD 2R -1.00 -0.83 -0.66 -0.17 v 0.12 A 0.09 v HU SD 3R -5.41 -4.39 -4.62 0.23 A 0.69 A 0.26 A
SK SD 5R -0.94 -0.69 -0.60 -0.10 v 0.08 A 0.03 A HU 8D 5R -4.85 -4.07 -4.08 0.01 A 0.69 A 0.28 A
SK SD 10R 1.03 0.88 0.88 0.00 A -0.08 v 0.13 A HU SD 10R -4.08 -3.60 -3.77 0.17 A 0.58 A 0.45 A

AKCIOVE & KOMODITNE TRHY

Akciové indexy Zatvorenie Trend

Zatvorenie Trend

Posledna 30.4.2010 31.3.2010  Minuly mesiac  Minuly tyzde f Posledna . Minuly mesiac  Minuly tyzde i
DJIA 30 10 620 11 009 10 857 1.4% A 2.3% A 1.8% A Ropa WTI . A -4.7% v v
S&P 500 11357 1186.7 1169.4 1.5% A 2.2% A 1.8% A Ropa BRENT 78.12 5.7% A -1.8% v -3.7% v
NASDAQ Comp. 2347 2461 2398 2.6% A 3.6% A 3.4% A ZLATO 12284 5.9% A 2.1% A 12.0% A
NASDAQ 100 1907 2001 1958 2.2% A 3.1% A 2.5% A STRIEBRO 19.07 6.7% A 5.3% A 13.0% A
DAX 30 6136 6136 6154 -0.3% v 6.0% A 3.0% A PLATINA 1698 5.7% A 3.4% A 15.9% A
CAC 40 3582 3817 3974 -4.0% v 4.9% A -9.0% v PALADIUM 515 14.2% A 2.5% A 26.3% A
FTSE 100 5317 5553 5680 -2.2% v 2.7% A -1.8% v 2300
DJ Euro stoxx 50 2 665 2817 2931 -3.9% vy 5.3% A -10.1% v DJ EURO STOXX 50 sl __ RopaWTl
NIKKEI 225 10 236 11057 11 090 -0.3% v 0.9% A -2.9% v 3000
TOPIX 920 987 979 0.8% A 0.5% A 1.4% A 2700 75
HANG SENG 19 715 21109 21239 -0.6% v 1.1% A -9.9% v 2400
PX50 1199 1276 1197 6.6% A 4.2% A 7.3% A R 1 Al
BUX 23031 24765 24246 21% A 83% A 85% A 2100 Y
WIG 20 2402 2548 2 496 2.1% A 2.3% A 0.6% A 1800
RTS Index 1431 1573 1572 00% A 52% A -09% V 1500 -
SAX 226.4 238.2 245.0 -2.8% v 3.5% A -15.2% v XI1-08 11-09 VI-09 IX-09  XI-09  IiI-10 XI1-08 11-09 V-09  VII09 X109 1-10
DEVIZOVE TRHY
Krizové kurzy men. parov Zatvorenie Trend KFaéové arok. sadzby Na zaciatku 6.0 wrw Z

. . o . ) Kragové trokové sadzby

Posledna 30.4.2010 31.3.2010 Minuly mesiac  Minuly tyzde i Aktualna roka 504
EUR/USD 1.2337 1.3294 1.3533 3% v 21% VY -146% ¥ EU 1.00 1.00 0 o reprumgssama |
GBP/USD 1.4425 1.5274 1.5191 0.9% A -1.0% v -3.0% v us 0.25 0.25 ECB 1T Refin. sadzba
USD/JPY 92.38 93.85 93.44 27% A 27% A 127% A P 0.10 0.10 30— - - 89— - BoE Hiawné sadzba
USD/CHF 1.1354 1.078 1.0512 1.8% A -2.5% v -2.0% v UK 0.50 0.50 2.0 4
EUR/CHF 1.4009 1.433 1.4225 3.6% A 0.6% A 14.0% A cz 0.75 1.00
EUR/GBP 0.85528 0.871 0.89084 1.3% A -0.9% v 3.1% A PL 3.50 3.50 e
EUR/JIPY 113.97 124.78 126.46 3.2% A 1.6% A 19.8% A HU 5.25 6.25 0o
EUR/CZK 25.56 25.62 25.40 0.9% A -0.3% v -0.9% v v-08 x08 09 viI-09 o
USD/CZK 20.72 19.27 18.77 27% A 29% A 151% A Lo 200
EUR/PLN 4.023 3.927 3.859 -2.5% v -3.0% v -13.0% v EURIGBP 200 EURICZK
USD/PLN 3.263 2.955 2.851 -0.6% v -0.4% v 1.6% A 280
EUR/HUF 278.25 269.09 265.58 -3.6% v -4.2% v 11.3% v
USD/HUF 225.54 202.43 196.22 1.9% V. -10% Y 30% A 2o
EUR/RON 4.19 4.13 4.09 -18% Y -31% ¥V -189% ¥V 260
USD/RON 3.40 3.11 3.03 0.5% A -1.8% v -10.7% v 250
EUR/RUB 37.641 38.829 39.816 0.4% A 1.0% A -0.8% v 240
USD/RUB 30.51 29.25 29.42 2.5% A 2.3% A 9.7% A 23.0

VII-08  X-08 1-09 Iv-09  VI-09  X-09 I-10 v-10 VII-08  XI1-08 11-09 V-09  VII-09  XI-09 I-10
*EUaJPvs. US; SK, CZ, PLaHU vs. EU Zdroj pre data vynosov $tatnych dlhopisov je Bloomberg fair value
Posledna - Posledna hodnota pri aktualizacii Zatvorenie - Zatvaracia hodnota v udanom dni  Minuly mesiac - Vykonnost za minuly mesiac Minuly tyzde fi - Vykonnost za minuly tyzdefi OZR - Vykonnost od zaciatku roka
Aktualizované:  17.5.2010 16:25
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Grafy
EURIBOR krivka

SK Vynosova krivka

3M, 6M, 12M EURIBOR
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Tento material bol pripraveny VUB bankou. Informacie a nazory boli ziskané zo zdrojov, ktoré boli povaZzované za spolahlivé, avdak VUB banka neposkytuje zaruku za ich Uplnost a spravnost. Tato sprava
bola pripravena len na informaéné Gcely a nie je uréena ako ponuka alebo solicitacia na predaj alebo kupu ktoréhokolvek finanéného produktu. Tento dokument méze byt reprodukovany alebo publikovany
len s menom VUB banka. Nemal by byt pokladany za nahradu za vlastny usudok. VUB banka alebo ktorakolvek ina osoba spojena s lou méZe vyuZit akykolvek material a/alebo informécie, na ktorych je
tento material zalozeny bez predo$lého zverejnenia rovnakych materialov a informécii pre klientov. VUB banka a/alebo osoby s fiou spojené mézu mat z &asu na &as dlhé alebo kratke pozicie vo vyssie
zmienenych finanénych produktoch.
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